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Spread, svelata 'ultima truffa:
il calo non € merito del premier

Aliro che merito dell’esecutivo 1l differenziale tra i titoli di Staio ¢ sceso grazie all'inervento
della Bee. I dati macroeconomici sono peggiorali dalle dimissioni del governo Berlusconi
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enerdisie celebrato urbi
etorbiilcalodellospread
dei titoli di Stato italiani
rispetto ai corrispondenti titoli
del debito tedesco sotto quota
100.Per Matteo Renzie «davve-
ro la volta buona», ma c’é ben
pocoda esultare.

Ilpresidentedel Consigliodo-
vrebbe sapere che 'andamen-
to dello spread dipende solo in
minima parte daifondamenta-
li macroeconomici dei paesi
mentrelagranparte afferisce al
«premiodireversibilitadell’eu-
ro» (rischio di disgregazione
della moneta unica), che nel
2011-2012raggiunseilsuolivel-
lopiu alto.

Oggiil «premio direversibili-
tadell'euro»éstatoridottoalmi-
nimo dall’azionedella Bee, che
dadomaniiniziailsuoprogram-
ma di acquisto di titoli di Stato
deipaesidell’eurozona(Quan-
titative easing) e nulla ha a che
fareconJobsact, segretobanca-
riooaltreriformevirtualidelgo-
vernoRenzi.Lospreadnonrap-
presenta, quindi, il merito di
credito dell Ttalia, malgrado le

irresponsabili strumentalizza-
zioni. Tanto piu che, se andia-
moaguardareproprioidatima-
croeconomici e a confrontare
gliultimi dati (Istat) disponibili
vediamo che i valori erano in-
confutabilmente migliori ano-
vembre2011.Interminididina-
mica del Pil (+1% secondo tri-
mestre2011vs.-0,4%dell’anno
2014 e-0,1% gia acquisito peril
2015); ditasso didisoccupazio-
ne (9,2% novembre 2011 vs.
12,9% dicembre 2014). In pilt
siamoin deflazione (-0,6%1'in-
dice dei prezzial consumorile-
vato a gennaio 2015). E, quel
che épeggio, abbiamo sospeso
la democrazia: ricordiamo che
igovernitecnicinonesistonoin
nessunaaltra parte del mondo.
Sono questigli effetti distruttivi
di 3 anni e mezzo di imbroglio
dello spread.

LE CAUSE DELLA CRISI Se andia-
mo ad analizzare cronologica-
mentel’inizio della crisi, vedia-
mo come la corsa a rialzo dei
rendimentideititolidiStatoco-
minciaagiugno2011, mainre-
alta la tempesta perfetta si sta-
va preparando gia da qualche

mese prima. In effetti, tra feb-
braio e maggio 2011, ¢’é calma
piattasuimercati. Conunasola
avvertenza. [ rendimenti dei ti-
toli del debito pubblico della
Germania sono su una curva
ascendente, inragione deipro-
blemi della finanza privata: le
banche, oggettivamente a ri-
schio, tantoperiloro comporta-
menti spericolati (vedi il caso
dei titoli greci), quanto perilo-
roinvestimentisbagliati(intito-
li tossici).

LA DEUTSCHE BANK Lareazione
a questa situazione di forte ten-
sionenelsistemafinanziariote-
desco & geniale, cinica e irre-
sponsabile al tempo stesso: la
Germania decide ditrasferirela
crisi potenziale del suo sistema
bancariosuipaesipitidebolidel-
'eurozona. Come? Vendendoe
dando indicazioni generalizza-
tedivendereititolideldebitoso-
vrano, prevalentemente grecie
italiani, sul mercato seconda-
rio, alfinediaumentarneirendi-
menti sul mercato primario.
Molto probabilmente, la strate-
giatedesca, pilto meno concer-
tata, mirava unicamente a un
riequilibrio dei rendiment, per

riportareil Bundsottoil 3%. Ma,
datiitempi,|'operazionefinisce
persfuggiredimano, provocan-
dola tempesta perfetta.

LEGOISMOTEDESCOManonba-
sta. Equisiamoal paradosso dei
paradossi.Questastrategiadici-
nico egoismo condotta dalla
Germanianonsololefaassume-
reunruolo egemone nella crisi,
maaddiritturaleconsentediad-
debitare ai paesi vittime della
suamanovrafinanziariail costo
della soluzione dei propri pro-
blemiinternie diadditarlicome
iresponsabilidellacrisi. Risulta-
to:daunlatorendimentideitito-
lideldebitopubblicotedescori-
dottiaunterzo(da3al),dall’al-
trorendimentiquasiraddoppia-
tiperipaesivittime dellamano-
vra, conrelativi effettiin termini
dibloccodell’economiae,quin-
di, recessione.

COMMISSIONE UEPASSIVAUna
grande speculazione, dunque.
Unagravecrisifinanziariacuila
CommissioneeuropeadiBarro-
so, tutta appiattita ai diktat del
governo tedesco di Angela Me-
rkel, non ha saputo dare rispo-
ste. E che solo la Bce di Mario
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Draghi ériuscitain qualchemo-
doadomare.Quandodavantial-
I'ennesima impennata dello
spread del 24 luglio 2012, legata
a timori di uscita della Grecia
dall’area euro, da Londra siim-
pegna afare «Whatever it takes»
per difendere la moneta unica.
E, infatti, da quel giorno che lo
spreadhacominciatoadiminui-
re, in maniera strutturale e irre-
versibile.

GLI ERRORI DI MONTI In Italia, la
visione calvinista che haregna-
toin Europadal2011 haportato
all’esecutivotecnico del profes-
sor Monti. Un governo che, an-
ch’esso appiattito all'egemoni-
smo e all'egoismo tedesco, con
le sue misure economiche, dal-
lariformadellavoroaquelladel-
le pensioni e, soprattutto, con
I'introduzionedell' Tmu, haesa-
gerato. In termini tecnici, il go-
vernoMontihafatto piudiquan-
to necessario, sovradimensio-
nandol’entitadelle manovreri-
spetto alla misura ottimale e
compromettendo,difatto,ilrag-

giungimento degli obiettivi. C'e
stato, dapartedell’esecutivotec-
nico, un eccesso di sicurezza,
c'éstataimprontitudine, éemer-
sauna certamancanza di espe-
rienzapolitica. Ma peggio: sud-
ditanza psicologica e politica
nei confronti dellapeggiore Eu-
ropadiMerkel e Sarkozy.

LA MANCANZA DI CORAGGIO DI
LETTASiamoandaticosiaelezio-
ni a febbraio 2013. Per oltre 60
giomil Ttalianonhaavutoungo-
verno; economia reale al disa-
stro. Elo spread andava git1. Sie
iniziatofinalmente a capire che
essonondipendevadai governi
e dai fondamentali economici
degliStati, madallapoliticaeco-
nomica europeae dalla politica
monetariadellaBce.I129 aprile
2013 hagiuratoil governoLetta.
Grandi aspettative da parte di
tutti. Maanchel'esecutivoLetta
ha dimostrato timore reveren-
zialeneiconfrontidellaburocra-
ziadiBruxellesedell Europate-
desca. «C'é¢ troppo governo
Montinel governo Letta», disse

LO SPREAD

allora Stefano Fassina.

CON RENZ! PERSI 12 MESH L'Tta-
liaassiste anche oggiinmaniera
passiva alla politica monetaria
espansiva (e provvidenziale)
dellaBce.allaprogressivacadu-
ta del prezzo del petrolio e alla
svalutazione dell’euro. La prin-
cipale, e unica, misura di politi-
ca economica assunta da Mat-
teoRenzinelsuo annodigover-
no e stata quella di dare 80 euro
almesealsuobloccosocialediri-
ferimento. Dovevafarripartirei
consumi, invece glieffettisaran-
no,secondolaBancad'Ttalia, pa-
ri allo 0,1% in pit all’anno nel
2015 enel 2016. Tutto qui.
Sottol'imbrogliodello spread
si sono nascoste responsabilita
gravi. La speculazione contro
I'ltalia é statausata perrealizza-
reunveroepropriocolpodiSta-
toCosiviene amancarcilaterra
sottoipiedi:annidisacrificinon
sonoservitianulla. Glieffettidel-
la (non) politica economica di
Renzisonoinesistenti o addirit-
tura negativi. Crediamo di aver

documentato sin dal 2011 il
grande imbroglio che stava alla
base diuna strategia tesa a spe-
cularesuldebitosovranodelno-
stro paese e a cancellare la de-
mocraziainItalia, costringendo
Berlusconialledimissioni, sulla
base dell'invenzione dello
spread. Dal lungo cono d’om-
brachehaaccompagnatolacri-
sidella Lehman Brothers diset-
tembre 2008 |'Italia non & mai
uscita. E lo spread sotto quota
100divenerdiol'illusione della
«ripresina» nel primo trimestre
del2015nonssignificanoniente.
Di questo dobbiamo ringrazia-
re Mario Monti, Enrico Letta e
MatteoRenzi. Lanostrarespon-
sabilitaestataun’altra: quelladi
non aver saputo resistere nel
2011all’offensivadeipoteriforti
e di aver accettato la decisione
diun governotecnicodel presi-
dente della Repubblica, invece
diandare a nuove elezioni. For-
se la storia sarebbe stata diver-
sa. Ma non & mai troppo tardi.
La Resistenza contro Renzi e i
suoi cari comincia ora.
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